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RESUMO 
Este trabalho objetiva informar aos gestores e futuros gestores de Micro e 
Pequenas Empresas a necessidade do planejamento e acompanhamento financeiro 
para o sucesso de seu neg6cio. Busca demonstrar a importancia da implantagao do 
fluxo de caixa como ferramenta vital para o acompanhamento de suas atividades 
financeiras, sendo este, indispensavel e primordial para o controle e tomada de 
decisoes. 
Discute como fatores intemos e extemos referentes as entradas e safdas de 
recursos financeiros afetam o fluxo de caixa e a maneira como pode-se trabalhar com o 
deficit ou superavit de caixa, bern como sugere altemativas e meios legais para 
maximizar a disponibilidade de recursos bern como alongar o prazo do ciclo financeiro. 
Tambem sao informados o papel do administrador financeiro e a importancia de 
sua integragao com as diversas areas da empresa. 
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INTRODUCAO 
Com a escassez de recursos financeiros que as empresas como urn todo vern 
enfrentando atualmente e o alto custo para obtenc;ao dos mesmos por meio de 
financiamentos bancarios ou por meio de outras fontes de emprestimos, cada vez mais 
se faz necessaria que o administrador financeiro esteja preparado para gerenciar 
eficazmente os recursos disponfveis de sua organizac;ao. 
0 objetivo deste estudo e apresentar o fluxo de caixa como uma ferramenta 
pratica e de grande eficacia para o planejamento e controle dos recursos financeiros, 
que permite ao gestor financeiro ter uma visao ampla da situac;ao financeira da 
empresa e sua liquidez em urn dado perfodo. Tambem como projetar a situac;ao futura, 
tanto de curto como Iongo prazos. ~usca mostrar aos gestores de micro e pequenas 
empresas a importancia da implantac;ao do fluxo de caixa e como utiliza-lo, fazepdo 
com que este traga a maior rentabilidade possfvel para a empresa. Ademais, tern por 
objetivo capacita-I()S a entender e utilizar os recursos legais de Planejamento Fiscal, a 
tim de mini mizar o impacto da carga tributaria sobre o caixa, lanc;ando mao de recursos 
e incentives legais como forma de redu<;ao de custos. 
Analisam-se neste trabalho as causas das oscilac;oes do fluxo de caixa, discute-
se as formas como sao previstas as entradas e safdas de recursos, bern como, o 
momenta em que ocorrerao. Demonstra-se a melhor forma de utilizac;ao dos 
excedentes de caixa bern como a melhor forma de capta<;ao de recursos a custos mais 
baixos quando houver necessidade. 
No capitulo I sera explanada uma visao geral sobre micro e pequenas ernpresas, 
bern como, defini<;ao e considerac;oesgerais. Na sequencia, nos capftulos II e Ill, serao 
abordados a justificativa para escolha deste tema, o objetivo geral e os objetivos 
especfficos. 
No capitulo IV sera apresentado um breve relato sobre planejamento e controle 
financeiro e o papel do administrador financeiro em sua area de atua<;ao. 
A importancia e o conceito de Capital de Giro e a sua relac;ao com o fluxo de 
caixa serao visualizadas no capitulo V. 
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Apresenta-se no capitulo VI o conceito e considerav5es gerais de Fluxo de 
Caixa, objetivo, implantavao, modelo e acompanhamento do mesmo. 
Apresenta-se no capitulo VII, o Orvamento de Caixa e sua aplicavao. 
Finaliza-se como capitulo VIII explanando alguns metodos de reduvao da carga 
tributaria por utilizar incentivos governamentais no Planejamento Tributario. 
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I. PANORAMA GLOBAL- MICRO E PEQUENAS EMPRESAS - MPEs 
1.1. Considera~oes Gerais 
Segundo estudo e pesquisas do SEBRAE e Fundac;ao Universitaria de Brasilia -
FUBRA, umas das principais causas do encerramento das atividades das Micro e 
Pequenas Empresas no Brasil, esta relacionada as fa/has gerencias na conduc;ao dos 
seus neg6cios, sendo apontada a principal causa como a falta de Capital de Giro dentro 
das empresas. 
lsto indica a falta de preparo no planejamento e administravao do fluxo de caixa 
palos gestores destas empresas. 
Atrelada a falta de capital de giro esta o alto fndice de endividamento e 
deficiencia no planejamento inicial das atividades. 
Atualmente verifica-se algumas entidades voltadas a dar suporte e apoio aos 
micro e pequenos empresarios que buscam estruturar urn neg6cio, tanto em termos de 
treinamento quanto de apoio financeiro. 
Atualmente destaca-se em todas as regioes do pais 0 Sebrae - Servit;o 
Brasi/eiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas instituigao tecnica de 
apoio ao desenvolvimento da atividade empresarial de pequeno porte, voltada 
para o fomento e difusao de programas e projetos que visam a promogao e ao 
fortalecimento das micro e pequenas empresas. A missao do Sebrae e 
promover a competitividade e o desenvolvimento sustentavel das micro e 
pequenas empresas. 
Foi criado por lei e iniciativa do Poder Executivo, concebida em harmonia 
com as confederag{jes representativas das forgas produtivas nacionais. Sem 
essa parceria entre os setores publico, privado e as principais entidades de 
fomento e pesquisa do Pais, esse modelo nao feria a eficii!mcia e a eficacia que 
tern revelado ao Iongo do tempo. 
0 Sebrae e predominantemente administrado pela iniciativa privada. 
Constitui-se em servk;o social autonomo - uma sociedade civil sem fins 
lucrativos que, embora operando em sintonia com o setor publico, nao se 
vincula a estrutura publica federal. 
A instituigao e fruto, portanto, de uma decisao politica da cupula 
empresarial e do Estado, que se associaram para cria-la e cooperam na busca 
de objetivos comuns. E, por isso mesmo, uma entidade empresaria/ voltada 
para atender ao segmento privado, embora desempenhe fungao p(Jblica e tenha 
sempre em consideragiio as necessidades do desenvolvimento economico e 
social do Pais. 
Criado em 1990 pelas Leis 8.029 e 8.154, e regulamentado no mesmo 
ano pelo Decreta n° 99.570, o atual Sebrae surgiu numa epoca de grandes 
transformagaes do ambiente econ6mico, social e politico brasileiro. 
(www.sebraepr.com.br, 27.06.2005, 21:30h) 
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Munidos de espfrito empreendedor, os futuros administradores das MPEs 
apostam na grande maioria das vezes todas as suas economias. E imperativo que o 
futuro administrador, antes de projetar-se ao mercado, busque suporte tecnico 
especializado com o intuito de elaborar urn estudo de viabilidade onde apontara os 
pontos positivos e negativos do neg6cio a ser iniciado, bern como, deve-se procurar 
treinamentos especfficos para que o mesmo esteja preparado para a execugao do seu 
projeto. 
1.2. Defini~ao de Micro e Pequenas Empresas - MPEs 
Segundo Sa/gueiro (2002 p. 13) a partir de 1997, como advento da Lei 
n° 9.317, de 5 de dezembro de 1996, passou a vigorar o Sistema lntegrado de 
Pagamento de Impastos e Contribuigi)es - SIMPLES, sendo definidas, a 
partirde entao as condit;oes para que as Micro Empresas e as Empresas de 
Pequeno Porte possam se enquadrar no Sistema, em funt;ao do limite de 
faturamento, objetivo social, natureza juridica, composiqao societaria e outros 
aspectos legais. 0 SIMPLES veio proporcionar a essas empresas urn 
tratamento tributario diferenciado, como determina a Constituit;ao Federal de 
1988, visando incentivar o seu desenvo/vimento. 
De acordo com a referida lei, e alteragi)es posteriores, o enquadramento 
dos pequenos empreendimentos dar-se-a em relagao ao montante de sua 
receita no ano-calendfJrio anterior, considerando-se: 
a) MICROEMPRESA -As sociedades ou firmas com Receita Bruta 
anual de ate R$ 120.000,00; 
b) EMPRESA DE PEQUENO PORTE - As sociedades ou firmas 
individuais com Receita Bruta anual superior a R$ 120.000,00, e igua/ ou 
inferior a R$ 1.200.000,00." (Daniel Salgueiro da Silva, 2002, p. 13). 
No Estatuto de 1999, o criteria adotado para conceituar micro e pequena 
empresa e a receita bruta anual, cujos valores foram atualizados pe/o Decreto 
n° 5.02812004, de 31 de mart;a de 2004, que corrigiu os limites originalmente 
estabelecidos (R$ 244.000,00e R$ 1.200.000,00, respectivamente). Os limites 
atuais sao os seguintes: 
- Microempresa: receita bruta anual igual ou inferior a R$ 433.755, 14 
(quatrocentos e trinta e tres mil, setecentos e cinqilenta e cinco reais e quatorze 
centavos); 
- Empresa de Pequeno Porte: receita bruta anua/ superior a R$ 433.755, 14 e 
igual ou inferior a R$ 2. 133.222,00 (dois milhoes, cento e trinta e tres mil, 
duzentos e vinte e dois reais). (www.sebraepr.com.br. 05.07.2005, 19:00h) 
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1.3. Micro e Pequenas Empresas no Brasil 
Segundo o consultor da Unidade de Estrategias e Diretrizes do Sebrae 
Nacional, Jose Mauro de Morais, com a estagnaqao da geraqao de empregos 
nas grandes empresas, as pequenas empresas comeqaram a ocupar os 
espaqos deixados pelas grandes. 
A analise de Morais baseia-se em dados divu/gados pe/o lnstituto 
Brasi/eiro de Geografia e Estatistica (IBGE), referentes ao periodo de 1996 a 
2001, quando as micro e pequenas empresas saltaram de 3, 1 milhOes para 4,6 
milhoes, passando de 98,9% para 99,2% do total. Nesse periodo, o segmento 
gerou 3,5 milhaes de novos empregos, enquanto as medias e grandes 
empresas, apenas 686 mil. Em 2001, as micro e pequenas empresas eram 
responsaveis por 14,5 mi/hoes de empregos formals em todo o pais, 56,1% do 
total. 
Os dados do IBGE levam em conta apenas as empresas forma/mente 
constituidas, inscritas no Cadastro Nacional de Pessoas Jurfdicas - CNPJ. 
Estima-se que parale/amente aos pequenos neg6cios formals, outros 9,5 
milhoes operam na informalidade por nao conseguirem atender as exigencias 
legais e burocraticas ou pela impossibilidade de retorno financeiro dentro do 
ambiente formal. 
Do total de micro e pequenas empresas formais, a metade (2,3 milhaes) 
concentrava-se, em 2001, no comercio; 1, 7 milhao no setor de serviqos e 589 
mil na industria. Dos 14,5 milhoes de empregos gerados no segmento de 
micro e pequenas empresas no mesmo ano, 5,9 milhaes eram oferecidos pe/os 





Devido a falta de recursos financeiros que as MPEs enfrentam e alta 
competitividade que se apresenta no mercado, e cada vez mais importante que os 
gestores estejam preparados para gerir estes recursos com ferramentas que 
possibilitem urn maior controle e analise para tomada de decisoes. 
Hoje com o grande numero de micro e pequenas empresas atuantes no mercado 
e a falta de profissionaliza9ao de seus gestores, verificamos que o indice de fracasso 
destas empresas e extremamente elevado. 
Segundo pesquisa realizada pelo Sebrae Nacional, a taxa de encerramento de 
atividades das Micro e Pequenas Empresas no Brasil, conforme empresas constitufdas 
e registradas nas juntas comerciais de todos os Estados entre o perfodo de 2000, 2001 
e 2002, revela que 49,4% das empresas constitufdas encerram suas atividades com 
menos de dois anos de existencia, 56,4% encerram suas atividades com ate tres anos 
de existencia e 59,9% nao sobrevivem a/em dos quatro a nos de atividades. 
Estes indices revelam que metade das empresas que iniciam suas atividades 
nao chegam a dois anos de vida, muitas em fun9ao do despreparo dos seus gestores. 
Evidencia-se assim a necessidade do desenvolvimento no ambito tecnico destes 
administradores para que os mesmos possam gerir suas atividades de forma 
profissional. 
Busca-se neste trabalho apresentar uma ferramenta basica, de facil 
compreensao e alta performance a qual e imprescindfvel em qualquer empresa, mas 
que e crucial para o sucesso das MPEs que desejam expandir e perpetuar os seus 
neg6cios. Esta ferramenta nao pode ser vista apenas como apresentadora de dados 
atuais, mas tambem como reveladora de problemas futuros, que precisam ser previsto 
e auxiliem na corre9ao de direcionamentos equivocados para o bern da organiza9ao. 
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Ill. OBJETIVOS 
3.1. Objetivo Geral 
Analisar a importancia do Fluxo de caixa como Ferramenta de Gestao e 
Planejamento Financeiro. 
3.2. Objetivos Especificos 
• Definir o conceito de fluxo de caixa e sua aplicabilidade; 
• Demonstrar a utilizac;ao do Fluxo de Caixa como ferramenta de Gestao, 
Planejamento e Controle das Micro e Pequenas Empresas. 
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IV. PLANEJAMENTO E CONTROLE FINANCEIRO 
4.1. Planejamento Financeiro 
Uma das principais fUn96es do Planejamento Financeiro e a aloCa9aO dos 
recursos existentes com a expectativa de obter-se futuros beneffcios. Pode-se dizer que 
quanto melhor se aplicar estes recursos, maiores serao os beneffcios auferidos. 
Sabe-se o destino de cada investimento com antecedencia, contudo, a 
rentabilidade destes investimentos e incerta, sendo assim, o fluxo de investimentos 
pode ou nao alcan9ar uma rentabilidade maior ou menor do que a esperada. Dada a 
divergencia que pode ocorrer entre o esperado e o realizado, verifica-se a necessidade 
de urn apurado planejamento financeiro, para que nao ocorram tais divergencias ou 
pelo menos estas sejam minimizadas, impedindo prejufzos que possam afetar a 
continuidade da empresa. 
Segundo Braga (1989 p.227) Genericamente, as funqaes administrativas 
costumam ser classificadas em planejamento, organizagao, diregao e controle, 
onde: 
• Planejar e escolher uma entre varias altemativas 
• Organizar e atribuir responsabilidade e autoridade. 
• Dirigir e exercer a auioridade. 
• Contro/ar e avaliar os resultados das atividades. 
Planejar significa definir antecipadamente: 
• Os objetivos das agoes preestabelecidas (o que se deseja 
alcangar); 
• A forma pela qual as agdes serao desenvolvidas (como sera 
feito); 
• Os meios fisicos, tecnol6gicos, humanos etc. e os recursos 
financeiros necessarios (com que e por quanto sera feito); 
• Os prazos de execugao e as epocas de conclusao de cada etapa 
do plano (quando sera feito); 
• Os responsaveis pela execugao das etapas do plano (por quem 
sera feito). 
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4.1.1. Planejamento Financeiro Global 
Segundo Braga (1989), o planejamento financeiro global compreende a 
programaqao avanqada de todos os pianos da administraqao financeira e a integraqao 
e coordenaqao desses pianos com os pianos operacionais de todas as areas da 
empresa. Desse modo, o processo de planejamento financeiro global compreende. 
• Estimar os recursos que serao necessarios para executar os pianos 
operacionais da empresa; 
• Determinar o montante de tais recursos que podera ser obtido no ambito da 
propria empresa e quanta devera provir de fontes extemas; 
• ldentificar os melhores meios e fontes para a obtenqao de recursos 
adicionais, quando se fizerem necessarios; 
• Estabelecer o melhor metoda para aplicaqao de todos os recursos, obtidos 
intern a ou extemamente, para executar os "pianos operacionais". 
4.2. Controle Financeiro Global 
Segundo Braga (1989), analisando a empresa como um sistema, Weston 
identifica os fluxos dos seguintes fatores fundamentais: encomendas, materias-primas, 
energia, pessoas, equipamentos, informaqoes e recursos monetarios. 
0 controle envolve o acompanhamento desses fluxos, dos quais o denominador 
comum e o fluxo de informaqoes. Fundamentalmente, um sistema de controle consiste 
na obtenqao de informaqoes e nos processos dai decorrentes de registro, 
armazenagem, processamento, retorno e analise das informaqoes, bem como o seu 
uso na modificaqao e no aperfeiqoamento do funcionamento da empresa. 
0 planejamento e 0 controle estao inter-relacionados. 0 planejamento e 
necessaria para a fixaqao de padroes e metas. 0 controle permite obter informaqoes 
com rapidez, comparar os pianos com os desempenhos reais e fomecer um meio para 
a realizaqao de um processo de feedback no qual o sistema pode ser transformado 
para que se atinja uma mais perfeita atuaqao. 
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Dessa forma, o controle financeiro e desenvolvido por meio do acompanhamento 
da execuc;ao do planejamento financeiro global. 
4.3. Atribui~oes do Administrador Financeiro 
Nas MPEs, as atividades relacionadas com a fungao financeira geralmente ficam 
sob a responsabilidade de urn dos s6cios. Normalmente essa pessoa assume outras 
atividades, deixando a area financeira muitas vezes em segundo plano. 
Ao contrario, nas grandes organizagoes, a funyao financeira situa-se entre as 
mais relevantes e costuma ser desempenhada por mais de urn executive. 
Nas MPEs destaca-se o gerente financeiro tendo como atribuig6es as tarefas do 
planejamento e controle financeiro sendo as mais importantes as enumeradas abaixo: 
• Administragao de caixa e bancos; 
• Aplicag6es financeiras; 
• Levantamento de Recursos; 
• Credito e Cobranga; 
• Contas a pagar; 
• Custodia de Valores; 
• Orgamento de caixa. 
Segundo Braga (1989), haja vista que o desenvolvimento da func;ao financeira 
implica na constante avaliac;ao de um grande numero de informac;oes relacionadas com 
os fluxos de fundos. Este con junto de informac;oes forma o fluxo de caixa da empresa. 
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V. CICLOS E CAPITAL DE GIRO 
5.1. CICLOS DE ATIVIDADES DAS EMPRESAS 
Para urn bam entendimento do conceito de capital de giro faz-se necessaria 
conhecer os conceitos de ciclo financeiro, ciclo economico e ciclo operacional da 
empresa. 
5.1.1. Cicio Financeiro 
Entende-se par Cicio Financeiro (CF), tambem conhecido como Cicio de Caixa 
(CC), o deslocamento de recursos financeiros dentro da empresa, compreende o 
perfodo entre as safdas de recursos para compra de materias-primas ate a entrada de 
recursos par meio dos recebimentos das vendas. 
0 Cicio Financeiro e o prazo em que a empresa financia suas opera¢es, sem a 
participac;ao dos fornecedores, ou seja, neste perfodo exclui-se o prazo entre a compra 
e o pagamento das materias-primas. 
Como cada empresa, tanto industrial quanta de presta<;ao de servic;os ou 
comercial, possuem prazos diferentes para pagamentos aos fornecedores e 
recebimentos de clientes, o ciclo financeiro e determinado com base nos prazos medias 
de pagamentos e recebimentos. 
0 Cicio Financeiro divide-se em Regulares e lrregulares: 
Regulares: Sao os ingresses e desembolsos que ocorrem periodicamente e sao 
certos, tais como: recebimentos de vendas e pagamentos de salaries. 
lrregulares: Sao aqueles que nao estao previstos tais como venda de urn ativo 
imobilizado, compra de pec;as para reposic;ao de maquinas ou mesmo pagamento de 
multas. 
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5.1.2. Cicio Economico 
No caso de Empresas lndustriais o Cicio Economico compreende o perfodo entre 
a aquisigao das materias-primas e termina com a venda dos produtos acabados, no 
caso de Empresas Comerciais compreende o perfodo entre a aquisigao das 
mercadorias e a efetiva venda das mesmas, sem a implicagao efetiva dos pagamentos 
e recebimentos. 
5.1.3. Cicio Operacional 
0 Cicio Operacional abrange o Cicio Economico e o Cicio Financeiro. lnicia-se 
com a aquisigao da materia-prima e sua respectiva estocagem, pagamento aos 
fomecedores, fabricagao dos produtos e sua respectiva estocagem, venda dos produtos 
acabados, finalizando com o recebimento das vendas. 
0 Cicio Operacional sofre variagao dependendo dos fatores de produgao, 
vendas, polfticas de recebimentos e pagamentos da empresa. 
5.1.4. indices da Estrutura de Capital de Giro ou indices de Atividades: 
Os Indices de Atividades medem a forma como a empresa esta gerenciando 
seus ativos. Por meio destes Indices pode-se saber a eficiencia da empresa no que 
tange sua polftica de contas a receber, contas a pagar e renovagao de estoques. 
Estes indices sao praticos e de facil entendimento, podendo ser aplicados em 
qualquer tipo de empresa, tanto industrial, comercial ou prestadora de servigos. 
Sabe-se que quanto maior for a velocidade dos recebimentos das vendas e de 
renovagao de estoques, melhor sera o resultado, no entanto, quanto mais Iento foro 
pagamento das compras, desde que nao corresponda a atrasos, melhor. lsto se da por 
meio de uma boa polftica de vsndas e de compras. Quanto mais instrufdos forem os 
negociadores da empresa em compras e vendas, maior sera o beneffcio auferido. 
Verifica-se assim que o administradc>r financeiro consegue visualizar o que ocorre na 
empresa, e busca maximizar os recursos financeiros existentes, contudo, ha a 
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necessidade de empenho par parte de todos os colaboradores para maximizac;ao dos 
Iueras. 
Apresenta-se a figura abaixo, como exemplo hipotetico de Cicio Financeiro, Cicio 
Economico e Cicio Operacional de uma pequena empresa 
co =40dd linha do tempo 
Comprade 
Materia-Prima 
Vend as Recebimento de Vendas 
PMRE = 20dd PMRV= 20dd 
Pagamento das Compras 
PMPC = 10 ddt 
I I 
I 
CF OU CC = 30 dd 
CF ou CC = PMRE + PMRV - PMPC 
CF ou CC = 20+20 -10 
CF ou CC = 30 dd 
linha do tempo 
linha do tempo 
linha do tempo 
Adaptado de: Modulo Contabilidade Gerencial. Pontificia Universidade Cat61ica do Parana. Marcelo Cichacz. 2004 
Onde: 
• CF = Cicio Financeiro 
• CC= Cicio de Caixa 
• PMPV = Prazo Medio de Recebimento de Vendas 
Este indice representa o tempo media decorrido entre a venda do produto 
acabado e o recebimento do mesmo. 
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• PMPC = Prazo Medio de Pagamentos de Compras 
Este fndice representa o tempo decorrido entre a compra da materia-prima e 
o pagamento da mesma. 
• PMRE = Prazo Medio de Recebimento de Estoques 
Este lndice representa o tempo media decorrido entre a compra da materia-
prima e a venda do produto acabado. 
• CO = Cicio Operacional 
Este fndice representa a soma dos PMRE + PMRV, pais e o tempo decorrido 
entre a compra da materia-prima e o recebimento da venda do produto acabado, 
ou seja, e o ciclo completo para produc;ao de determinada mercadoria desde a 
aquisic;ao da materia-prima ate o efetivo recebimento das vendas. 
Verifica-se que o Cicio Operacional desta empresa e de 40 dias, ou seja, a 
empresa necessita deste perfodo de tempo para produc;8o e efetivo recebimento dos 
produtos vendidos, contados a partir da compra da materia-prima. 0 ciclo operacional e 
afetado pelos prazos medias de recebimentos e pagamentos, bern como, pelo tempo 
necessaria para compra, estocagem e produc;ao dos seus produtos. 
5.2. CAPITAL DE GIRO 
5.2.1. Considera~oes Gerais 
0 Capital de Giro, tambem conhecido como Capital Circulante Lfquido (CCL), 
pode ser representado pelos recursos materiais de renovac;ao rapida, compostos pelos 
caixa e aplicac;oes de liquidez imediata, contas a receber e estoques. 
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Utiliza-se o Capital de Giro para financiar as duplicatas a receber e os estoques. 
As duplicatas a receber estao quase se transformando em dinheiro e os estoques ainda 
tern que ser vendidos para se transformar em duplicadas a receber ou mesmo venda a 
vista. 
A quantidade de capital de giro necessaria depends de cada empresa, de seu 
volume de vendas, sua politica de comercializayao e niveis de estoques necessaries e 
desejados. 0 mesmo necessita de recursos para seu financiamento os quais podem ser 
recursos pr6prios ou recursos de terceiros, tanto quanta maior for o capital de giro, 
maior sera a necessidade de tais financiamentos e maiores sera a os custos financeiros. 
Nas empresas que ocorrem aumento das vendas e normal observar-se urn 
aumento no capital de giro em decorrencia do aumento de nlveis de estoques e contas 
a receber. Caso seja observado urn aumento na necessidade de capital de giro em 
funyao do aumento de estoques e duplicatas a receber sem o devido aumento nos 
volumes das vendas, deve-se diagnosticar as causas e elimina-las vista que o fato 
decorre de alguma nao conformidade na administra9ao dos recursos. 
A sazonalidade das vendas tambem causa impacto no Capital de Giro, os 
estoques podem se elevar durante urn periodo do ana para determinados setores 
empresarias, exigindo-se ai urn financiamento de recursos pr6prios ou de terceiros. 
Enquanto urn elevado Capital de Giro constitui urn indicador de boa liquidez da 
empresa, o mesmo nao ocorre com sua rentabilidade, vista que o excesso de ativos 
circulantes pode indicar ineficiencia na administra9ao dos recursos financeiros. Em caso 
de elevados Indices de recursos pr6prios e/ou de terceiros para financiar o Capital de 
Giro, a Iongo prazos envolvem custos elevados, par isso a necessidade de estabelecer-
se urn nivel adequado. 
Segundo Santos (2001) o ideal e que o Capital de Giro seja financiado por 
recursos permanentes, pr6prios ou de terceiros exigiveis a Iongo prazo. Prever a 
captar;ao de Emprestimos de curto prazo na fase inicial de um projeto corresponds a 
constituir, praticamente, desde a origem da empresa, um deficit estrotural de Capital de 
Giro. Caso a necessidade de Capital de Giro venha superar o volume projetado e haja 
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necessidade de novas captar;oes de curto prazo, a empresa podera iniciar suas 
atividades com excessivo endividamento. 
5.2.2. Necessidade de Capital de Giro 
Dimensionar o capital de giro de qualquer empresa nao e uma tarefa facil, exige 
urn conhecimento mais acurado a respeito das atividades operacionais da empresa, 
bern como das atividades comerciais e financeiras. 
Normalmente nao se deve manter urn capital de giro elevado, pais o mesmo, 
pode ser aplicado em ativos permanentes, contudo, urn capital de giro a nfveis muito 
baixo, pode prejudicar as atividades de operac;ao e atividades de vendas da empresa. 
Segundo Santos (2001) a parcela permanente de capital de giro dever ser 
financiada com recursos financeiros permanentes (passivo exigfvel a Iongo prazo e 
patrimonio lfquido). Ja a parcela flutuante do capital de giro pode ser financiada com 
recursos financeiros de curto prazo (passivo circulante). 
5.2.2.1. Manuten~ao de Capital de Giro 
Normalmente, o capital de giro e financiado pela propria empresa por meio de 
seu Iuera, no entanto, nem sempre urn Iuera positivo obtido pela empresa significa 
dinheiro em caixa. 
0 capital de giro sofre influ€mcias positivas e negativas decorrentes de fatores 
intemos e extemos alheios as vontades dos gestores de qualquer empresa. Devido a 
fatores negatives, o ideal e que toda empresa mantenha uma reserva financeira para 
enfrentar estes fatores. Quanta maiores forem as reservas menores as possibilidades 
de crises financeiras, contudo, existe o custo da manutenc;ao destas reservas, as quais 
devem ser mensuradas. A aplicayao desta reserva no mercado financeiro propicia uma 
rentabilidade menor do que a atividade fim da empresa. Ressalta-se, porem, que este 
aparente custo gerado pelo diferencial entre a aplicac;ao e a rentabilidade advinda da 
atividade fim da empresa, podem ser corretamente tratado como "investimento". lsso 
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porque em caso de crise, as custos de capta9ao seriam muito maiores, e certamente 
muito mais diffceis de serem obtidos. Logo, o administrador precisa estar atento ao 
momenta certo de buscar recursos no mercado financeiro com o fim de equalizar seu 
capital de giro as necessidade atuais bern com o as futuras, em caso de crise eminente. 
Caso nao haja uma reserva de capital de giro a empresa estara mais suscetfvel 
as influ€mcias internas e externas, podendo vir a enfrentar problemas futuros desta 
natureza. A reserva apesar de influenciar na rentabilidade da empresa muitas vezes se 
faz necessaria, vista que, sem o capital de giro a empresa tende a descontinuidade. 
5.2.2.2. Redu~ao da necessidade de capital de giro 
A reduyao da necessidade de capital de giro pode ser conseguida par meio do 
encurtamento do ciclo financeiro obtido de tres maneiras: 
• Diminui9ao no prazo de recebimentos; 
• Aumento no prazo de pagamentos; 
• Diminui9ao no prazo de produ9ao e estocagem. 
Como no caso de diminui9ao no prazo de recebimento e aumento no prazo de 
pagamentos sao alternativas que muitas vezes sao esporadicas e dependem do 
mercado, estas sao menos eficazes. 
A redu9ao nos prazos de produ9ao e estocagem e que fazem diferen9as 
significativas no ciclo financeiro da empresa. Nas medias e grandes empresas, estas 
mudanyas sao de responsabilidade da area tecnica, estando fora do escopo da area 
financeira, contudo, sabe-se que nas MPEs normalmente esta responsabilidade 
tambem e compartilhada pelo gerente financeiro. 
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5.3. Problemas de Capital de Giro 
5.3.1. Sazonalidade das Vendas 
Empresas que possuem sazonalidade nas vendas devem projetar seu fluxo de 
caixa bern como o resultado da empresa em base anual. Algumas vezes resultados 
positives e elevados de determinados meses, podem ser tornados como base para 
projegoes futuras, sem que sejam considerados aqueles meses em que houve 
resultados ruins, confundindo-se assim os perfodos de baixos e altos volumes de 
vendas, deixando-se de fazer reservas de capital de giro para os meses de baixos 
volumes de vendas. 
Uma das altemativas e fazer a previsao desta necessidade e providenciar a 
reserva destes recursos, podendo os mesmos serem aplicados no perfodo em que 
estes recursos nao forem utilizados. 
5.3.2. lnsuficiencia de Capital de Giro 
As principais causas dos problemas enfrentados com a falta do capital de giro 
nas empresas estao estreitamente ligadas aos fatores abaixo informados: 
• Queda nas vendas; 
• Crescimentos das inadimplencias; 
• Aumento das despesas financeiras; 
• Aumento dos custos. 
Estes sao fatores que devem ser analisados e combatidos continuamente e 
exigem esforgos ainda maiores quando verifica-se que sao as causas de queda ou falta 
de capital de giro nas empresas. 
Uma altemativa para combater a inadimplencia e concentrar esforgos na polftica 
de analise e liberayao de creditos, gerando assim uma melhora na qualidade dos seus 
recebimentos. 
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Algumas empresas na ansia de resolver o problema de capital de giro acabam 
realizando emprestimos a urn custo elevado. Normalmente a rentabilidade media real 
de uma empresa a nfveis anuais e de 15%, sendo assim, qualquer custo de captac;ao 
maior do que esta taxa ao ano, e incompatlvel com a rentabilidade normal da empresa. 
Sendo este tipo de captac;ao efetuada, pode resolver o problema de imediato, mas 
tambem pode trazer outro problema que sera quando da liquidac;8o da dfvida. 
Para que se possa combater a insuficiencia de capital de giro, uma das 
altemativas e a reduc;ao do ciclo operacional, o qual acarretara menor tempo para 
produzir e consequentemente para o recebimento das vendas. No caso do comercio 
esta reduc;ao no ciclo significa urn giro mais rapido dos estoques. 
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VI. FLUXO DE CAIXA 
6.1. Conceito e Considera~oes de Fluxo de Caixa 
0 fluxo de caixa e 0 instrumento que permite ao administrador financeiro 
planejar, controlar e dirigir os recursos financeiros de sua empresa em urn determinado 
perfodo de tempo, pelo qual busca manter a liquidez imediata e a maior rentabilidade 
possfvel dos recursos disponfveis. 
Toda a empresa apresenta diariamente urn movimento de entradas e safdas de 
recursos financeiros, que representa a situa~o financeira da empresa em cada 
momento, esta situagao financeira refere-se a sua capacidade de liquidar os 
compromissos ja assumidos e ao seu potencial de credito junto aos fornecedores, 
instituigoes financeiras, etc., ou seja, corresponde a liquidez da empresa. Esses 
ingressos e desembolsos podem ser resumidos como sendo o fluxo de caixa da 
empresa. 
Por meio de urn fluxo de caixa bern estruturado as empresas podem planejar e 
tomar decisoes de investimentos, financiamentos e demais distribuigoes de recursos, 
alem de inumeros outros acompanhamentos fundamentais para o born desempenho da 
empresa. 
Segundo Yoshitake e Hoji (1989), podem ser considerados como elementos de 
"caixa", a/em dos recursos monetarios (numerarios e depositos a vista), e as aplicar;oes 
financeiras de liquidez imediata. 
Na gestao do caixa, e importante conhecer a capacidade de obtenqao de caixa 
da empresa, que e a capacidade total de captar;ao dos recursos pr6prios e de terceiros. 
Conhecendo-se a capacidade de obtenr;ao de caixa, e passive/ planejar com maior 
eficacia a expansao do nfvel de operar;oes e resolver eventuais problemas de 
oscilaqaes nas disponibilidades de caixa. 
As atividades de caixa da empresa devem ficar sempre dentro do limite da 
capacidade mensurada. Ao exceder esse limite, a empresa podera enfrentar serias 
dificuldades financeiras, comprometendo a continuidade de suas atividades. 
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Segundo Santos (2001) o Fluxo de Caixa nao inclui o acompanhamento da 
realizaqao das projeqoes. Assim, nao tern colunas projetado, realizado e variaqao, 
ficando estes itens atribuidos ao orr;amento de caixa, que e uma fen-amenta tipicamente 
de Controle. 
6.2. Objetivo do Fluxo de Caixa 
0 principal objetivo do fluxo de caixa e projetar as entradas e safdas de recursos 
financeiros para urn determinado exercfcio, visando informar a capacidade que a 
empresa tern de liquidar seus compromissos de curto e medio prazo. 
Outro objetivo e identificar a necessidade ou nao de captac;ao de emprestimos, 
que em caso positivo deverao ser feitas nas fontes menos onerosas do mercado. Caso 
haja excedentes de recursos deverao ser aplicados, estudando a destinac;ao mais 
eficiente. Ressalte-se aqui que os agentes financeiros serao seus parceiros enquanto 
voce e interessante tambem para eles, porem se voce nao tiver numeros convincentes 
e bpa perspectiva de neg6cios futuros a apresentar, isso sem duvida refletira na taxa 
exigida pelo emprestimo a tftulo de risco, podendo ate mesmo ser negada pelo agente 
financeiro. 
No caso da captac;a_o de recurs as requer -se algum tempo para sua negociac;8o, 
devendo a empresa saber com antecedencia quando necessitara de tais recursos. 
Recomenda-se que se fac;a isso enquanto gozar de boa saude financeira, o que torna 
ainda mais necessaria que seu planejamento seja eficaz. 
Em empresas onde nao existe urn efetivo controle do fluxo de caixa, muitas 
vezes as sabras de caixa nao sao visualizadas com antecedencia, bern como, nao se 
sabera o momenta em que estas sabras serao utilizadas, fazendo com que o 
administrador financeiro objetive este excedente em aplicac;Oes diarias que tern menor 
rentabilidade do que aplicac;Qes mensais. 
Outro objetivo e medir o impacto financeiro causado devido a variac;oes nos 
custos, ou seja, no caso de a empresa sever obrigada a absorver possfveis custos por 
motivo de aumento no prec;o da Materia Prima ou mesmo em outro item necessaria 
para fabricac;8o de seu produto. No caso de comercializac;ao de produtos ou prestac;ao 
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de servi9o, tambem algumas vezes e necessaria esta absor9ao, devido a possibilidade 
de perda de mercado caso tal a9ao nao seja realizada. 
6.3. lntegra~ao do Fluxo de Caixa com os Diversos Setores da Empresa 
0 administrador financeiro deve estar em sintonia com os diversos setores da 
empresa, pais sao par meio de informa96es fornecidas par areas distintas que serao 
retirados todos os dados para montagem de urn fluxo de caixa seguro e funcional. 
Quanta maior o estreitamento e melhor o relacionamento entre o setor financeiro e os 
diversos setores da empresa, mais eficazes serao as trocas de informa96es e mais 
preciso e confiavel sera o fluxo de caixa. Podem-se citar todas as areas da empresa 
como envolvidas no processo do desenvolvimento do fluxo de caixa, estando estas 
direta ou indiretamente envolvidas, ficando o gestor financeiro responsavel pela 
compilayao e apresenta9ao destes dados. Citam-se departamentos diretamente 
ligados, tais como, departamento de vendas, compras, produyao, recursos humanos, 
entre outros, pais todos possuem desembolsos que irao influenciar no caixa. 
Quanta mais interligadOS estiverem OS setores mais rapido e agil sera 0 
processamento dos dados bern como a confiabilidade dos mesmos. 
Atualmente, alguns sistemas de informatica chamados "pacotes prontos" podem 
apresentar urn born desempenho para micro e pequenas empresas, sendo estes 
bastante difundidos. 
6.4 Coleta de Dados para Elabora~ao do Fluxo de Caixa. 
Como citado, diversas sao as areas onde serao extraidas as informa96es de 
coleta dos dados a compor o fluxo de caixa. 0 empenho dos envolvidos e de 
fundamental importancia para que os dados transmitidos sejam confiaveis. A alta 
administrayao bern como o gestor financeiro devem deixar bern clara a importancia da 
qualidade das informa96es entre todos os colaboradores da empresa. 
Alem dos setores envolvidos da empresa, podem-se obter informa96es 
importantes par meio de uma base hist6rica, ou seja, par meio dos encaixes e 
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desembolsos ocorridos em periodos anteriores os quais podem ser baseados para 
utilizagao dos dados ou mesmo para se fazer projegoes. 
6.5. Formas de lngressos dos Recursos no Fluxo de Caixa 
Os ingressos de recursos no fluxo de caixa, os quais atendem as 
necessidades da empresa podem se dividir em duas fontes, sendo a primeira os 
recursos pr6prios e a segunda os recursos de terceiros. 
Os recursos pr6prios sao: 
• Recebimento das vendas e/ou prestagao de servigos que podem ser a vista ou a 
prazo; 
• Capital investido pelos s6cios ou acionistas; 
• As reservas de capital; 
• Os lucros retidos provenientes do positivo desempenho da empresa; 
• As vendas do ativo permanents; 
• Outras receitas nao operacionais como rendimentos provenientes de aplicagoes, 
etc. 
Os recursos de terceiros sao: 
• Creditos concedidos por fomecedores, ou seja, vendas a prazo pelo fomecedor; 
• Creditos bancarios, que sao constituidos por emprestimos; 
• Creditos fiscais; 
• Creditos previdenciarios; 
• Creditos bancarios constitufdos por financiamentos, etc. 
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6.5.1. Descri~ao das Receitas de Vendas: 
Somando-se ao faturamento de vendas ja realizado pela empresa, o 
Departamento Comercial da empresa eo responsavel por esta informagao, poise por 
meio da previsao de vendas de produtos ou servigos para urn dado perfodo e que se 
sabe a receita futura obtida. Dependendo da empresa compete ao departamento 
financeiro fazer o prego de venda do produto ou servigo, sendo assim, basta multiplicar 
o volume de vendas pelos pregos de venda que obtem-se a receita de vendas. Por 
meio da receita de vendas teremos quase a totalidade das entradas no fluxo de caixa, 
podendo existir outras entradas, as quais tambem deverao ser inclusas tais como 
receitas com juros provenientes de aplicagoes, vendas de ativo imobilizado (maquinas, 
equipamentos), etc. 
6.5.2. Descri~ao do Contas a Receber. 
Neste caso nao sera discutido a polltica de cobranga da empresa, se a mesma e 
em carteira ou cobranga bancaria e sim para efeito de fluxo de caixa, informa-se no 
mesmo a data de entrada do credito proveniente do recebimento da cobranga. E 
importante saber o grau de inadimplemcia sofrido pela empresa, o mesmo pode ser 
obtido utilizando-se o hist6rico de inadimplemcia de perfodos anteriores. Dependendo 
do setor de atuagao da empresa este grau de inadimplencia sera maior ou menor e 
pode exercer grande influencia nas entradas de caixa. 
Uma empresa corre urn grande risco de ficar com seu fluxo de caixa 
comprometido quando possui poucos clientes com urn grande volume de vendas, visto 
que caso urn destes clientes atrase ou deixe de efetuar urn pagamento trara serias 
consequencias a empresas vendedora. 
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6.6. Tipos de Saidas de Recursos no Fluxo de Caixa 
Como no caso dos ingressos de recursos no fluxo de caixa, pode-se tambem 
identificar as principais fontes de desembolsos, sendo as mais comuns as citadas 
abaixo: 
• Compras a vista; 
• Pagamentos de duplicatas; 
• Pagamentos de leasing e de alugueis; 
• Ordenados e salarios; 
• Pagamento de lmpostos; 
• Aquisic;ao de equipamentos; 
• Pagamento de juros; 
• Dividendos e/ou pr6-labores; 
• Pagamentos de emprestimos; 
6.6.1. Descri~ao do Contas a Pagar. 
Faz sea inclusao das despesas do contas a pagar no fluxo de caixa, com base 
nas principais contas de desembolso da empresa. E importante que as contas sejam 
discriminadas e abertas conforms a necessidade da mesma, para que, caso sejam 
verificadas distorc;oes em alguma conta, tais como, gastos exagerados com 
determinado item, as providencias necessarias sejam tomadas. Abaixo descreve-se 
algumas contas de saidas de caixa. 
Fomllcedores e Servi~os: No caso do contas a pagar a o de desembolso e 
totalmente previsivel, pois pagamentos a fomecedores e servic;os ap6s contratados nao 
sao facilmente revogados ao contrario das vendas cujo cancelamento nao e tao raro. 
Para as compras ja efetuadas em que ficou estabelecido a data de pagamento tanto em 
carteira como boletos bancarios, lanc;a-se no fluxo de caixa os valores provenientes dos 
pagamentos na data do vencimento. 
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Para compras ainda nao efetuadas, mas ja programadas pelo setor de compras, 
projeta-se a data de pagamento e lanc;a o valor a pagar na data projetada. 
Salarios e Encargos: Todas as informac;oes referentes a estes desembolsos 
poderao ser obtidas por meio do Setor de Recursos Humanos, o qual tern posic;ao 
concreta das contratac;oes e demissoes. Os salarios e encargos apresentam pouca 
dificuldade para projec;ao visto que tern uma data certa para o seu desembolso. Os 
encargos como INSS, FGTS entre outros tambem tern data pre-estabelecida para 
recolhimento e normalmente tern valores pr6ximos quando nao houver variac;oes nas 
contratac;Oes e demissoes de funcionarios. 
Despesas Financeiras: Obtidas conforme acordo da contratac;ao de 
emprestimos e financiamentos, onde serao observados as datas de pagamentos dos 
juros e/ou principal. 
Outras Despesas: Todos os pagamentos que ocorrerem periodicamente ou que 
tenham influencia deverao ser projetados, bern como, pagamentos com inexpressive 
desembolso tambem deverao ser computados em contas separadas ou englobadas. 0 
ideal e que esta conta nao ultrapasse 10% do volume de desembolsos quando 
estiverem englobadas, para que desembolsos expressivos nao sejam mascarados em 
urn mesmo montante. 
6.7. Administrando as Disponibilidades de Caixa 
Podemos considerar como disponibilidades, todo o numerario mantido em caixa, 
saldo bancarios e aplicac;oes financeiras de liquidez imediata. Se o excesso de 
disponibilidades nao aplicadas prejudica a rentabilidade da empresa, em nfveis muitos 
baixos, havera o comprometimento da capacidade de solvencia da mesma. 
Deve-se buscar urn equilibria entre estas disponibilidades, administrando os 
descompassos dos fluxos de entradas e safdas. 
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As sabras de caixa de curta prazo costumam ser aplicadas em operac;oes de 
curta prazo. Elevadas sabras de caixa ja programadas para honrar futuros 
compromissos devem ser investidas durante este periodo em aplica¢es existentes no 
mercado financeiro, que garantam a melhor rentabilidade. 
Segundo Braga (1989) Os pnnctpJOs de administraqao financeira 
pressupde que a maximizaqao da rentabilidade deve ser alcanqada por meio 
das atividades operacionais e nao com aplicaqijes financeiras de alto risco. Nao 
deve-se ap/icar excedentes de caixa em estoques especulativos, compra de 
ouro, aqaes, etc., pois o risco de perda com esta operaqaes pode ser grande 
devido a ffutuaqoes dos preqos no mercado. 
Empresa com fim comercial, industrial ou prestayao de servic;o, nao se tratando 
de financeiras ou afins, deve concentrar suas potencialidades no foco proposto pela sua 
atividade fim e nao buscar lucrar com aplicac;oes no mercado financeiro. Tais empresas 
podem nao possuir know how suficiente para desenvolver estas operay6es, bern como, 
o risco pode vir a comprometer a propria continuidade da empresa. Em resumo, a 
empresa deve focar-se na sua atividade fim, na qual deve buscar a maior rentabilidade 
possivel. 
6.8. Algumas Causas do Deficit de Caixa 
Para manter o equilibria do fluxo de caixa deve-se buscar as causas do deficit de 
caixa e tentar elimina-las. 0 fluxo de caixa pode apontar problemas na administrayao 
de caixa, bern como, na propria administrac;ao dos recursos da empresa. 
Uma das causas da falta de recursos e a inadimpl€mcia, que e causada pelas 
vendas efetuadas a clientes e nao pagas pelos mesmos. Esta inadimpl€mcia pode ser 
evitada ou minimizada par meio de urn rigoroso controle de credito. Hoje este controle e 
essencial para a sobrevivencia das empresas. Existem no mercado, diversas 
ferramentas que possibilitam maior controle e prevenyao de calotes. Dependendo do 
segmento, pode se lanc;ar mao dos orgaos maiores e mais organizados tais como 
Serasa, SPC, SIPRURAL, Consultas a cheques, bern como as diversas associac;oes e 
36 
convenios de empresas visando a troca de informagoes. Por isso, e preferfvel nao 
vender a correr o risco de nao receber. Em micro e pequenas empresas que estao 
iniciando suas atividades, urn desfalque no infcio de suas operagoes e dependendo do 
montante pode significar ate a sua extinyao. 
Outra causa do deficit de caixa e a redugao na Receita de Vendas da empresa, 
causada por fatores internes, tais como: mudangas na polftica de vendas, ineficiencia 
da produyao, aumento nos custos e/ou pregos de venda ou fatores externos, como 
concorrencia, novas tendencias ou produtos com novas tecnologias. Ha a necessidade 
do administrador financeiro de estar sempre em sintonia com as novas mudanyas e 
tendencias mercadol6gicas, para acompanhar variagoes ocorridas no mercado. 
Em caso de desembolsos nao mensurados para aquisigao de bens de capital ou 
mesmo quaisquer outros imprevistos, tambem podem causar urn deficits de caixa, 
obrigando o administrador financeiro a tamar medidas corretivas. 
Tambem cita-se o crescimento dos pagamentos de juros provenientes de 
emprestimos ou financiamentos, como uma das causas que podem vir a afetar o 
equilibria do fluxo de caixa. 
Quando o gestor financeiro depara-se com a situayao de fluxo de caixa negative, 
o mesmo busca aumentar suas reservas financeiras, tendo como tendencia principal o 
aumento da receita de vendas, o que e urn fator positive para o equilibria do fluxo de 
caixa, contudo, caso esse aumento nas vendas ocorra por meio de vendas a credito, 
estas poderao a vir afetar ainda mais o saldo negative do fluxo de caixa, vista que os 
recebimentos ocorrerao somente em urn perfodo futuro e o gestor a curta prazo tera 
que pagar despesas, tais como: impastos, bonificagoes de vendas, alem da 
necessidade de reposiyao do estoque, que caso tenha que ser pago a vista agrava 
ainda mais o problema. (Ver ciclo economico e/ou financeiro pgs. 18 e 19) 
6.9. Medidas para Regular o Deficit de Caixa. 
Cita-se algumas medidas que podem ajudar a buscar o equilfbrio do fluxo de 
caixa, as quais, podem ser trabalhadas separadamente ou em conjunto dependendo da 
necessidade verificada pelo administrador financeiro e polftica da empresa. 
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6.9.1 Diminui~ao no Prazo de recebimento de Vendas: 
Pode-se melhorar o desempenho do fluxo de caixa por meio de redugao nos 
prazos de recebimentos das vendas, ou seja, reduzir o prazo de cobranga dos clientes, 
desde que nao afete a estabilidade das negociagoes. No caso de novos clientes esta 
redugao no prazo e mais facil, visto que nao cria resistencia ao comprador, que no caso 
de urn prazo ja acordado anteriormente acha que estara perdendo com a diminuigao do 
mesmo. Esta diminuigao no prazo de recebimento das vendas tambem pode ser 
compensada com urn percentual de desconto financeiro a ser ofertado ao cliente, visto 
que no prego de venda ja existe urn custo financeiro embutido nas vendas a prazo. 
Ha ainda a possibilidade de negociagao com os clientes no sentido de oferecer 
descontos especiais para a antecipagao dos pagamentos de titulos de cobrangas. 
Desde que estes descontos sejam compensadores para o cliente e nao tragam perdas 
para a empresa fomecedora. Esta e uma medida que acelera o recebimento de 
recursos em caixa. 
6.9.2 Agilidade no Recebimento das Opera~oes: 
No caso de cobrangas em carteira, os valores recebidos em dinheiro bern como 
cheques, devem ser depositados o mais rapido possfvel, para que estes valores sejam 
disponibilizados o mais rapido possfvel para utilizagao, evitando algumas vezes a 
necessidade de emprestimos bancarios para cobrir furos de caixa. 
6.9.3. Negocia~ao para Aumento no Prazo de Pagamentos: 
Outra altemativa para regular o deficit de caixa e uma boa negociagao entre os 
compradores da empresa com os seus fornecedores, no sentido de aumentar o prazo 
para pagamentos dos bens ou servigos adquiridos, procurando retardar ao maximo os 
desembolsos de caixa. 
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6.1 0. Elabora~ao do Fluxo de Caixa 
0 fluxo de caixa de uma empresa poderc~ ser elaborado de varias maneiras, 
sendo que as contas constantes no mesmo serao eleitas conforme a necessidade e 
conveniencia de cada empresa. Estas contas deverao ficar agrupadas em contas de 
entradas e saidas de recursos. 
Na elaborayao de urn fluxo de caixa devemos fazer constar o periodo de 
abrangencia do mesmo, conforme o tamanho e atividade da empresa, podendo ser 
diario, semanal, mensal ou trimestral ou mesmo anual. Os ajustes deverao ser 
realizados com intervale de tempo mais curta possivel, atentando-se a todas as 
variac;oes ocorridas. 
No fluxo de caixa todos os valores de entradas e saidas serao apropriados 
conforme o regime de caixa, ou seja, na data em que efetivamente ocorrerao os 
ingresses ou desembolsos de caixa. 
Como a func;ao do fluxo de caixa e controlar as entradas e saidas de recursos da 
empresa, temos a seguinte relac;ao entre os elementos de caixa, a qual pode ser 
expressa pela seguinte formula: 
SFC = SIC + EC - SC 
Onde: 
• SFC = Saldo Final de Caixa 
• SIC = Saldo lnicial de Caixa 
• EC = Entradas de Caixa 
• SC = Saidas de Caixa 
Sabe-se tambem que o Saldo Final de urn dado periodo corresponde ao Saldo 
lnicial do periodo seguinte, sendo que este periodo pode ser em dias, semanas, meses, 
a nos. 
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Modelo de Fluxo de Caixa: 
$mil 
EMPRESA: CIA PHOENIX LTDA DIASOOMES 
RUBR/CA 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 TOTAL 
ENTRAOAS 
. Vendas a -.isla 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 1.000,00 
Cartao de Credito 360,00 360,00 
. Cheque pni-datado 300,00 500,00 800,00 
. Duplicatas a receber 250,00 600,00 850,00 
ENTRADAS TOTAL (1} 100,00 100,00 100,00 350,00 400,00 100,00 100,00 700,00 100,00 960,00 3.010,00 
SAfDAS 
. Aluguel 
. Comiss6es 600,00 600,00 
. Contador 250,00 250,00 
. Finame 
. F ornecedor 50,00 70,00 80,00 100,00 120,00 90,00 55,00 45,00 80,00 100,00 790,00 
Frete 70,00 70,00 140,00 
Impastos 600,00 600,00 
Outras 25,00 20,00 36,00 50,00 45,00 80,00 25,00 25,00 25,00 331,00 
. Pr6-labore 500,00 500,00 
Salaries 1.200,00 1.200,00 
Tarifas Pllblicas 100,00 100,00 
SAfDAS TOTAL (2) 175,00 90,00 116,00 150,00 2.715,00 170,00 150,00 70,00 105,00 770,00 4.511,00 
RESILTADO 00 PERiooo (1-2) 
SALDO ANTERIOR 
SALDO PARCIAL 
(-) Aplica~ao financeira 400,00 600,00 1.000,00 
. ( +) Resgate Apli ca,ao 2.250,00 2.250,00 
. (+) Receita Financeira 
(+) Emprestimo . 
. (-) Pagto Emprestimos . 
. (-) Despesa Financeira . 
SALDOATUAL 
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Pode-se trabalhar com a fluxo de caixa para prevtsoes de desembolsos diarios, 
bern como, analise das safdas realizadas. Os fechamentos diarios durante o -mes 
podem ser somados conforme cada item, resultando em urn fechamento mensal, do 
qual pode-se obter informac;oes importantes, tais como, volume financeiro de compras 
de materia-prima, desembolsos mensais com taxas e impastos, montante do valor de 
salarios desembolsados com o quadro funcional, entre outros, as quais deverao ser 
agrupados conforme a necessidade da empresa. Destes fechamentos mensais 
resultarao os fechamentos anuais. Com esta ferramenta o administrador financeiro tera 
uma visao das despesas realizadas em sua empresa de forma clara e ordenada, bern 
como de suas entradas de recursos. 
Abaixo faz-se uma descric;ao detalhada de todos as itens constantes no fluxo de 
caixa: 
• Entradas 
Correspondem a todos as ingressos financeiros ocorridos na empresa, 
provenientes de vendas a vista au a prazo e outros ingressos extraordinarios, como a 
venda de urn ativo imobilizado, par exemplo. Conforme a necessidade da empresa 
estas contas poderao ser divididas pela forma que estao sendo efetivadas, tais como: 
entradas em cheques pre-datados au mesmo cartoes de creditos, caso nao haja esta 
necessidade, as mesmas poderao ser englobadas, valendo isto para todos as sub-itens 
das entradas. 
As entradas nao deverao ser lanc;adas diretamente no fluxo de caixa, deve-se 
manter planilhas auxiliares para controle dos valores recebidos que deverao ser 
somados e posteriormente transferidos para o fluxo de caixa. Nos mapas auxiliares 
cada recebimento ou entrada devera ser lanc;ado no respective dia que ocorreu a fato. 
A fungao do fluxo de caixa como foi vista anteriormente e verificar a saldo final de caixa 
referente as entradas e safdas de caixa e nao fazer urn controle de contas a receber. 
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• Entradas =Total 
Corresponde ao somat6rio das Entradas de Caixa. 
• Saidas 
No item safdas serao informados todas os desembolsos ocorridos com 
opera96es financeiras decorrentes de pagamentos gerados pelo processo de produ9ao, 
comercializa9ao e distribui9ao de produtos pela empresa. Aqui tambem faz-se 
necessaria mapas auxiliares para controle do volume diario de compras realizadas a 
vista e a prazo, os quais deverao ser somados e transportados para o fluxo de caixa. 
• Saidas = Total 
Corresponde ao somat6rio das Safdas de Caixa. 
• Resultado do Periodo 
Corresponde ao resultado proveniente do somat6rio das entradas menos o 
somat6rios das safdas, podendo este ser positivo, negativo ou mesmo nulo. 
• Saldo Anterior 
Este saldo corresponde ao Saldo Final apurado no dia anterior. 0 saldo Final 
apurado nesta data sera transferido para o dia seguinte e assim consecutivamente. 
• Saldo Parcial 
Corresponde ao resultado proveniente da soma do Resultado do Perlodo e o 
Saldo Anterior. Este item mostra o valor obtido com as despesas operacionais da 
empresa, ou seja, as quais fazem parte da atividade tim da empresa. 
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• Aplica~ao Financeira 
Corresponde ao montante aplicado no mercado financeiro, podendo ser 
investimentos de curta ou Iongo prazos. Esta decisao de aplicac;ao cabe ao 
administrador financeiro e e realizada quando detectada uma oportunidade de se obter 
receitas financeiras com estas sabras de caixa. Atenta-se para o sentido que existem 
aplica96es que exigem urn perfodo mfnimo de permanencia do investimento, por isso, 
deve-se mensurar a viabilidade de certas decisoes de aplica~o, caso estas nao 
atendam o perfodo mfnimo exigido palos bancos, os encargos resultantes como 
penalidades por resgates antecipados poderao nao cobrir o proprio valor da aplicac;ao. 
• Resgate Aplica~ao 
Este item corresponde aos valores resgatados das aplicac;oes financeiras, para o 
rendimento destas aplicac;oes temos urn campo especffico. 
• Receita Financeira 
Este item corresponde aos rendimentos provenientes das aplicac;oes financeiras. 
• Pagamento de Emprestimos 
Este item corresponde a parcela que e devida e esta sendo amortizada de 
emprestimos contratados junto aos bancos. 
• Despesa Financeira 




• Saldo Atual 
Este item corresponde ao montante de caixa disponfvel no perfodo apurado que 
pode ser diario, semanal, men sal ou anual. 
Aconselha-se manter urn nfvel desejado de Saldo Atual para cobrir possfveis 
imprevistos que possam surgir e possfveis erros de previsao, pais as taxas cobradas 
pelos bancos para captayao de emprestimos a curta prazo sao sempre maiores do que 
as taxas obtidas nas aplicagoes financeiras. Par meio das medias de Saldo Atual ao 
Iongo de urn determinado perfodo pode-se definir urn nfvel de seguranga confiavel. 
Caso a empresa nao possua urn limite de credito bancario, e se depare com a 
necessidade de urn emprestimo rapido, pode ter series problemas, pais os bancos 
normalmente exigem uma serie de documentos para liberagao de credito, independente 
do porte da empresa, levando algum tempo para que esta aprovagao do credito se 
efetive. 
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VII. ORCAMENTO DE CAIXA 
7.1. Conceito e Considera~oes Gerais 
Segundo Zdanowicz (2000, p.244), orgamento e o instrumento que 
descreve um plano geral de operar;Oes e/ou capital, orientado pelos objetivos e 
pelas metas tragadas pe/a cupula diretiva para um dado periodo de tempo. 
0 Orgamento de Caixa e urn demonstrativo dos fluxos das entradas e safdas 
projetadas de caixa da empresa, usado para estimar suas necessidades de caixa 
estando esta vinculada a visao de media e Iongo prazos. 
As projegoes de orgamento de caixa variam de tres a seis meses, contudo, ha 
empresas que trabalham suas projegoes para o perfodo de urn ana au mais. 
Segundo Zdanowicz (2000) a necessidade de caixa das empresas resulta da 
falta de sincronia existente entre os fluxos de ingressos e desembolsos de caixa, e da 
dificuldade de se estimar tais fluxos com exatidao. lsto faz com que as empresas 
trabalhem com uma sabra de caixa, como precauqao, para cobrir possiveis 
necessidades. 
7 .2. Objetivos 
0 objetivo do orgamento de caixa e estimar a necessidade de recursos 
financeiros para urn dado perfodo futuro, por meio de projegoes das entradas e safdas 
de caixa. Por meio do nfvel projetado sabe-se qual a necessidade de captagao de 
recursos a medio e Iongo prazos e poden~ decidir onde buscar-se-a recursos a taxas 
mais competitivas, bern como, a melhor forma de investimento caso ocorram sabras de 
caixa, buscando maior retorno financeiro possfvel. 
Este instrumento permite ao administrador financeiro a medio e Iongo prazos 
visualizar se a empresa enfrentara problemas de liquidez ou nao e tambem possibilitara 
ao gestor definir quais as estrategias e polfticas a serem seguidas. 
----------,--------
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7.3. Periodo Or~amentario 
Perfodo Orc;amentario compreende a escolha do perfodo futuro em que sera 
efetuada a previsao de todas as entradas e safdas de caixa. 
Esta escolha depende de dois fatores, sendo urn deles atrelado ao objetivo 
especffico da empresa, ou seja, o que a empresa pretende fazer com as sobras de 
caixa resultantes de suas operac;oes. 
Outro fator levado em considerac;ao e a natureza da empresa. Muitas destas 
sofrem oscilac;oes em relac;ao aos seus encaixes e desembolsos de caixa, quanto 
maiores essas oscilac;oes menor devera ser o perfodo planejado para o orc;amento de 
caixa, pois as incertezas sofridas afetarao diretamente a confiabilidade das informac;oes 
apresentadas. Para empresas que sofrem poucas oscilac;oes nas suas entradas e 
safdas de caixa, urn perfodo maior podera ser atribufdo ao planejamento do orc;amento 
de caixa, pois menores serao as distorc;oes verificadas. 
7 .4. Coleta de dados do Or~amento de Caixa 
Para realizac;ao do orc;amento de caixa, sera necessaria urn estreito 
relacionamento do setor financeiro com os diversos setores da empresa. 
0 gestor financeiro obtera todas a informac;6es necessarias para a confecc;ao do 
orc;amento de caixa por meio das projec;oes de entradas e safdas de recursos de cada 
setor da empresa, os quais deverao estimar estas entradas ou safdas para o perfodo 
estabelecido pela direc;ao da empresa. 
0 insumo principal para a elaborac;ao do orc;amento de caixa e a previsao de 
vendas da empresa, ou seja, o progn6stico das vendas da empresa projetadas para urn 
determinado perfodo, normalmente fomecido ao administrador financeiro pelo 
departamento comercial. Com base nessa previsao, o administrador financeiro estima 
as entradas do Orc;amento de Caixa mensais, resultantes da projec;ao dos 
recebimentos de vendas. 
Cada setor da empresa fara suas pr6prias projec;oes de safdas, conforme as 
polfticas estabelecidas e ao final passarao todos os dados ao setor financeiro o qual 
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compilara todas as informac;oes obtidas em uma (mica planilha que sera o orc;amento 
de caixa projetado. 
E de extrema importancia que os dados fornecidos ao setor financeiro sejam os 
mais precisos posslveis, para que nao ocorram distorc;oes no resultado apresentado e 
estas nao afetem a tomada de decisao da alta cupula da empresa, visto que o 
orc;amento de caixa e projetado para que a empresa possa trac;ar suas estrategias e 
pollticas, normalmente a medio e Iongo prazos. 
7.5. Elabora~ao do Or~amento de Caixa 
Ap6s estabelecido o perlodo do orc;amento de caixa, deve-se subdividir este 
perlodo, por exemplo, para urn orc;amento de caixa de seis meses, pode-se subdividir 
este projetando-se mes a mes. Podera ser estabelecido perlodos maiores como urn ano 
para confecc;ao do orc;amento de caixa ou menores, tais como, trimestres, bimestres ou 
meses conforme os objetivos e natureza da empresa, ja discutidos anteriormente. 
Ao elaborar-se o orc;amento de caixa deve-se considerar primeiramente, os itens 
que decorrem da atividade principal da empresa, apropriando-se estes nos meses em 
que os mesmos ocorrerao, seguindo-se das demais entradas e saldas nao 
operacionais. 
Quando o orc;amento de caixa for projetado para curto prazo a certeza nas 
informac;oes serao mais consistentes devido as principais operac;oes de entradas e 
safdas ja terem sido realizadas, em contra partida nas projec;oes a Iongo prazo a 
empresa fica exposta a fatores alheios a sua vontade, como erros nas estimativas e 
tambem a fatores externos, tais como: fatores politicos, mudanc;as na polltica 
monetaria, alterac;oes na aHquotas de impastos, entre outros. 
7.5.1. Or~amento de Caixa- Metodo Direto 
Alem do orc;amento de caixa pelo metodo direto tambem pode-se fazer projec;oes 
de caixa por meio dos metodos de lucro ajustado e diferenc;a do capital de giro, no 
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entanto, como o metoda direto e mais simples e apropriado para MPEs, este sera o 
apresentado. 
Este metoda assemelha-se as metodologias de confecyao do fluxo de caixa, com 
a diferen9a de que o fluxo de caixa e estimado com dados obtidos de operac;Oes ja 
realizadas pela empresa em termos de entradas e safdas, enquanto que os dados no 
or9amento de caixa serao proje9oes de ingresses e desembolsos, em fun9ao de 
objetivos e metas tra9adas pela dire9ao da empresa. 
As proje9oes do or9amento de caixa sao realizadas por meio de proje9oes feitas 
pelos setores de vendas, produ9ao, administrative, recursos humanos, compras, etc. 
para dado periodo de tempo. 
E importante que todos os itens a compor o or9amento de caixa sejam parte 
integrante do mesmo, sendo assim, apresenta-se os t6picos de entradas e safdas que 
compoem o oryamento de caixa: 
Entradas: 
• Venda a vista; 
• Cobran9as (a vista ou a prazo); 
• Descontos de duplicatas, cheques e boletos; 
• Receitas financeiras; 
• Vendas de Ativo lmobilizado; 
• Aumento de Capital Social; 
• Emprestimos; 
• Alugueis a receber; 
• Outros ingresses. 
Saidas: 
• Fornecedores; 
• Salarios e Encargos Sociais; 
• Taxas e Impastos; 
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• Despesas financeiras; 
• lnvestimentos; 
• Retirada de Pr6-labore de S6cios; 
• Amortiza96es; 
• Alugueis a Pagar; 
• Outros Desembolsos. 
7 .5.2. Modelo de Or~amento de Caixa - Metodo Direto 
Apresenta-se abaixo, urn modelo de or9amento de caixa trimestral com perfodo 
de apresenta~o mensal, onde pode-se visualizar a proje9ao das entradas e safdas de 
recursos financeiros para tres meses. Pode-se fazer combina96es dos perfodos 
or9ados em rela9ao a sua periodicidade, esta necessidade se da por meio dos fatores 
explanados anteriormente, que dependem dos objetivos e natureza da empresa. 
Projetar urn or9amento de caixa nao e tarefa facil, bern como, e necessaria urn 
perfodo de adapta~o as condi96es da empresa para que possa ser utilizado e 
apresente dados confiaveis. 
No momenta da implanta9ao de urn or9amento de caixa, todos os envolvidos 
devem estar cientes da importancia desta ferramenta, por meio da qual a alta dire9ao 
da empresa se utilizara para tomada de decisoes. E de fundamental importancia que os 
esfor9os para coleta e proje9ao dos dados nos demais setores envolvidos antes de 
serem compilados pelo gestor financeiro, sejam efetuados objetivando retratar os dados 
consistentes e pr6ximos da realidade projetada. Se isto nao ocorrer compromete todo o 
trabalho e se ocorrer distor96es nas proje96es do or98mento de caixa compromete a 
sua propria finalidade. 
Modelo 1: Or~amento de Caixa Previsto: 
Modelo de Orcamento de Caixa: 
letA PHOENIX LTDA MESES 
RUBRICAS JANEIROIXO FEVEREIRO I XO 
p R v p R v p 
ENTRADAS 
. Vendas a vista 250,00 330,00 280,00 
. Duplicates a receoer 300,00 280.00 310.00 
lmobilizado 20,00 
. Outros 50,00 
ENTRADAS TOTAL (1} 550,00 - 630,00 640,00 
SAiD AS 
. Aluguel 150,00 200,00 200,00 
Comiss6es de Vendas 12,50 16,50 14.00 
. Contador 100,00 100,00 100,00 
. Finame 
. Fomecedor 50,00 120,00 100,00 
. Frete 10,00 8,00 
Impastos 5,00 5,00 5,00 
. Outras 25,00 80,00 40,00 
. Prc).labore 10,00 10,00 10,00 
. Salaries 40,00 40,00 42,00 
. T arifas Paoli cas 10,00 15,00 13,00 
SAiDAS TOTAL (2) 402,50 - 596,50 532,00 
IRESULTADO PERio00(1-2t 1147.50 1 II 33.50 1 11108.00 1 
I SALDO ANTERIOR 1200.00 1 11200.00 1 11200.00 1 




60 I 11308,00 I 
. [-) Aplica~ao financeira 147,50 33,60 10S,OO 
. (+) Resgate Aplicac;ao 
(+) Receita Financeira 
. [+) Empresnmo 
. (-) Pagto Emprestimos 
. (-) Despesa Financeira 
SALOOATUAL 200,00 - J 1200,00 I I 11 200'00 I 
Adaptado de: Fluxo de Ceixa- Uma decis3o de phmejamento e contmle financefro_ Saga Luzzana. Porto AJegre 
On de: 
P= Previsiio 






















II 289,00 I 
II 200.00 1 




I II 200,00 1 I I 
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Neste modelo apresenta-se as projec;oes para tn3s meses sem constar os 
encaixes e desembolsos de caixa efetivamente realizados, os quais serao 
apresentados em urn segundo modelo para que seja feita uma analise distinta entre o 
previsto eo realizado. 
Em relagao a planilha apresentada, pode-se fazer diversas analises, tanto 
horizontais quanta verticais. E possfvel visualizar a niveis globais que houve 
crescimento das entradas no mes de fevereiro em relac;ao a janeiro, fato este 
decorrente de provavel aumento nas vendas. Verifica-se tambem que houve urn 
crescimento muito acentuado da conta "Outras Despesas", no mes de fevereiro em 
relac;ao a janeiro, pode-se investigar quais os fatores que influenciaram para que esta 
projec;ao tivesse crescido a este n fvel e tamar ac;oes corretivas se necessaria. 
Par meio deste exemplo de Orc;amento de Caixa, verifica-se que a empresa tern 
liquidez durante todos os tres meses para honrar seus compromissos, bern como, ainda 
efetuou aplicac;oes financeiras com as sabras de caixa. 
Mantem ainda urn nfvel de seguranc;a de $ 200,00 para eventuais divergencias 
que possam ocorrer, isto devido a dificuldade de previsao dos fluxos de caixa com 
exatidao, segundo fatores internos e extemos, alheios a decisoes da direc;ao da 
empresa. 
Modelo 2: Orcamento de Caixa Previsto x Realizado: 
Neste modelo de planilha pode-se verificar as projec;oes de entradas e 
desembolsos de caixa versus as entradas e desembolsos realizados. Este modelo, 
nada mais e do que o complemento da planilha modelo 1. Par meio deste, consegue-se 
saber se houve distorc;oes e quais foram em retac;ao ao projetado. Em caso de 
distorc;oes retevantes deve-se buscar o motivo das mesmas e corrigi-las, evita-se assim 
que novas distorc;Qes ocorram. Face a dificuldade de projec;ao do orc;amento de caixa, 
distorc;oes que nao ultrapassem 1 0% em urn curta prazo podem ser consideradas 
aceitaveis, e ao Iongo prazo estas nao devem ultrapassar 15%. 
-----------------------------
Modelo de Orcamento de Calxa: 
letA PHOENIX LTDA 
$MIL 
MESES 
RUBRICAS JANEIROIXO FEVEREIRO I XO ... 
p R v p R v p R v 
ENTRAOAS 
. Vendas a vista 250,00 290,00 16% 330,00 350,00 6% 
. Duplicatas a receber 300.00 280,00 -7% 280.00 270,00 -4% -
. lmobilizado - 20,00 15,00 -25% 
.Outros - 10,00 - -
- - -
ENTRADAS TOTAL (1) 550,00 570,00 4% 630,00 645,00 2% - - -
SAID AS 
.Aiuguel 150,00 150,00 0% 200,00 200.00 0% 
. Comiss6es de Vend as 12,50 13,50 8% 16,50 17,50 6% -
.Contacor 100,00 100,00 0% 100,00 100,00 0% -
. Finame - -
. Fornecedor 50,00 70,00 40% 120,00 150,00 25% -
.Frete - 10,00 12,00 20% 
.Impastos 5,00 5,00 0% 5,00 5,00 0% -
. Outras 25,00 30,00 20% 80,00 100,00 25% -
. Pr6-labore 10,00 10,00 0% 10,00 10,00 0% 
. Salarios 40,00 40,00 0% 40,00 40,00 0% 
. Talifas Publicas 10,00 10,00 0% 15,00 18,00 20% 
SAiDAS TOTAL (2) 402,50 428,50 6"k 596,50 652,50 9% - - -
IRESULTADO PERlODO (1-2) 1147,501141,501-4%11 33.50 1 (7,50)1·122%11 I · II 
lsALDO ANTERIOR 1200.00 1200.00 1 0% 11200.00 1200.00 1 0% 11200.00 1200.00 1 0%11 
lsALDO PARCIAL 1347,50 1341,50 1-2%11233,50 1192,50 1-18% 11200,00 1200,00 1 0%11 
(-) Apliczl!;aofinanceira 147,50 141,50 -4% 33,50 
. (+) Resgate Aplica~;ao 12.50 
. (+) Receita Financeira 
. (+) Emprestimo 
. (-) Pagto Emprestimos 5,00 
. (-) Despesa Financeira 
SALDOATUAL 200,00 200,00 0% 11200.00 1200,00 1 0% 11200,00 1200,00 1 0% 11 







p R v 
580,00 640,00 10% 
580,00 550,00 -5% 
20,00 15,00 -25% 
- 10,00 -
- -
1.180,00 1.215,00 3% 
350,00 350,00 0% 
29,00 31,00 7% 
200,00 200,00 0% 
- -
170,00 220,00 29% 
10,00 12,00 20% 
10,00 10,00 0% 
105,00 130,00 24% 
20,00 20,00 0% 
80,00 80,00 0% 
25,00 28,00 12% 
999,00 1.081,00 8% 
181,00 1 134,00 1-26%1 
200.00 1 200.001 0% 1 
381,00 1 334,00 1-12%1 






200,00 1 200,001 0% 1 
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7 .6. Vantagens do Or~amento de Caixa 
0 on;amento de caixa traz uma serie de vantagens aos usuarios que deste se 
utilizam. Sendo uma delas indicar as necessidades de numerarios para liquidar suas 
obrigac;oes futuras conforme os prazos determinados, ou seja, estimar sua capacidade 
de liquidez a Iongo medio e Iongo prazos. 0 gestor financeiro podera estimar com 
antecedemcia as oscilac;oes de caixa ao Iongo do perfodo, bern como, a necessidade de 
emprestimos ou aplicac;oes de excedentes de caixa. 
Podera verificar a viabilidade de se aumentar os valores do contas a receber e os 
nfveis de estoques, bern como, sabera se estes estao com niveis acima do desejado, 
pois quando isto ocorre os nfveis de caixa sao afetados. 
Podera em caso de excedente de caixa, negociar com fomecedores descontos 
financeiros para pagamentos de titulos antecipadamente, ou se privilegiar com 
descontos dados pelos pr6prios fornecedores para pagamentos antecipados, como e o 
caso do IPTU de algumas prefeituras, que dao descontos atrativos para pagamentos 
ate determinada data. 
Podera negociar descontos para antecipac;ao de recebfveis com clientes, caso 
verifique a necessidade de captac;ao de recursos. 
Por meio do orc;amento de caixa pode-se destacar os pontos vulneraveis e os 
pontos positives da empresa, antecipando ao gestor financeiros a necessidade de 
medidas corretivas para os problemas detectados. 
Muitos sao os beneffcios trazidos pelo orc;amento de caixa no que diz respeito ao 
planejamento, previsao e controle dos recursos financeiros das micro e pequenas 
empresas. 
53 
VIII. PLANEJAMENTO TRIBUTARIO 
8.1. Conceito 
Segundo Wellington Amaro (2005): PLANEJAMENTO TRIBUTARIO 
- Uma das principals metas de uma empresa, visa amenizar, da melhor maneira 
possfvel, seus custos, principalmente no que se refere ao recolhimento de 
impastos. 
0 conceito de Planejamento Tributario e diverso do conceito de 
sonegaqao que abrange o de evasao fiscal (Sonegaqao e o ato ou efeito de 
ocultar fraudulentamente, deixando de mencionar ou de descrever, nos casos 
em que a menqao ou descriq§o e exigida por lei. Ato de deixar de pagar ou de 
esquivar-se ao cumprimento de uma obrigaq§o convencional, enquanto que 
evas§o significa o ato ou efeito pelo qual o contribuinte sonega os tributos 
impastos pe/a lei, ou se furta a sua incidencia). 
Enquanto Planejamento Tributario conceitua-se como um trabalho de 
assessoria juridica, que possibilita a correta analise de toda a normatizaq§o 
referente aos tributos, objetivando o recolhimento correto do imposto devido, 
dentro dos limites minimos permitidos por lei; bem como a utilizaqao de todos 
os meios processuais disponiveis para a recuperaqi!io dos valores recolhidos a 
maior, sendo conhecido tecnicamente como elisao tributaria. 
8.2. Utilizando o Planejamento Tributario 
Quando se tala em planejamento tributario para as empresas, muitas pessoas 
entendem que se esta falando em algum tipo de contraven~o, alga proibido par lei e 
que s6 deve ser feito par aqueles que tern coragem de "bater de frente" com os 
govemos, seja municipal, estadual ou federal. 
E fundamental o esclarecimento de que as pessoas jurfdicas nao cometem 
nenhuma contravenc;ao utilizando das altemativas oferecidas pela propria lei para 
buscar economias em pagamento de impastos. 0 planejamento tributario pode 
significar muito mais do que apenas uma "economia de tributes" ja que, em urn 
mercado tao competitive como o atual, pagar mais impastos do que o concorrente 
significa dizer que os seus custos e conseqOentemente os seus prec;os estao mais 
altos, comprometendo, inclusive, a sobrevivencia da empresa. Economizar com 
impastos (par intermedio de urn planejamento tributario correto) para gerar maior 
capacidade de investimento e capitalizar a empresa nao e errado. Deixar de faze-lo e 
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que e. Nao fazendo urn planejamento tributario adequado a empresa pode estar 
incorrendo nao apenas em urn erro qualquer, mas em urn erro fatal. 
Muitas questoes precisarao estar enquadradas antes de escolher que metodos 
utilizara para reduc;:ao de impasto. Os impastos que incidem sobre as atividades 
operacionais das empresas sao: IR - Impasto de Renda; CSLL - Contribuic;:ao Social 
sobre o Lucro Uquido; PIS - Programa de lntegrac;:ao Social; COFINS - Contribuigao 
Financeira Social; IPI - Impasto sobre Produtos lndustrializados; II - Impasto de 
lmportac;:ao; ICMS - Impasto de Circulac;:ao de Mercadorias e Servic;:os; ISS -Impasto 
sobre Servic;:os. Esses impastos sao calculados conforms as altemativas de apurac;:ao: 
lucro real ou lucro presumido. As micro e pequenas empresas, com faturamento de ate 
R$ 1.200 mil por ano, poderao recolher seus impastos de forma unificada atraves do 
Simples Federal (IR, PIS, COFINS, CSLL, IPI) e do Simples Estadual (ICMS). 
Descreve-se abaixo, as seguintes tabelas contendo as principais caracterfsticas 
dos impastos: 
Tabela 1: Lucro Real: Os impastos sao calculados com base no lucro real da empresa, 
apurado considerando todas as receitas menos todos os custos e despesas da 
empresa, de acordo com o regulamento do impasto de renda. 
Tabela 2: Lucro Presumido: Os impastos sao calculados com base num percentual 
estabelecido sobre o valor das vendas realizadas, independentemente da apurac;:ao do 
lucro. 
Tabela 3: Simples Federal: E uma forma especial de tributac;:ao que a Receita Federal 
criou para beneficiar as micro e pequenas empresas, conforms estabelecido pela 
respectiva legislac;:ao. (Obs.: Algumas atividades de servic;:os, como profissionais 
liberais, nao poderao ser beneficiadas por esse sistema de recolhimento dos impastos). 
As micro e pequenas empresas, com faturamento anual ate R$ 1 ,2 milhao, e 
enquadradas no Simples Federal, poderao recolher os impastos federais (IR, CSLL, 
PIS, COFINS e IPI) de forma unificada, com alfquotas de 3,0% ate 12,9% sobre o seu 
faturamento. As micro e pequenas empresas enquadradas no Simples Federal nao 
recolherao a contribuigao ao INSS- parte do Empregador. 
-------------------
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Tabela 1: Lucro Real 
..... ·················--············· .. ·····················.··························--·················--········--··············--······--···· ....................... ;
lTipo de · [Base de 
Tipo de Impasto jAtividades !Aiiquota ~Calculo !Observa.;ao 
------.:: ~:::.; ::::;;;;;;;;;; ;; ; ; ;;;; ;;; ; :::: :::::; ;;;;;;;;;;;;;;;;;; ;;; ; ; . ;; ; ; ; ; . ; ; : ;;;;;;;;:: ;; :::::::::: :; ; ; ; ; :; ; ; ::: .................. ------ ___ ;- .. --:;:.;: :::::::::::::::::::::: ;; ; ;; ; ; ; ; ; :.:::; :.: : ...... :.::::.:: :: 
;_.Comercio, . • ·.~ !se o Iuera lfquido for superior a R$ j 
liR - Impasto de Renda · 
· \Industria e .••. ~':,_15% 'Luera lfquido 120.000 por mes, havera urn adicional de l sabre o Luera Uquido · · · · 
jServir;os 1 .. \10%, sabre o excedente. · 
::- ................................... -.... - ............... -. · .. · ...... -.... - .. -- ........ - . ---- . . . . . . ... -:::::; ; : : : : : ; : ::; :_ . . ........ --- -- . - . - . -- . --.---- .----- . -- .. ; ; :-:- ; : .. :. -- : ; :::::- ... ; -; . ; :-;;;; ; :: ; :; ; ; ; ; ; : : ; .. ; -. : : : :: ; .. : :; :-::::; :" ~= 
!Comercio, : : 
;CSLL -Contribui.;l!io Social ' : 
· !Industria e :9% :Luera Lfquido : 
jsobre o Luera Lfquido lServi.;os : ! 
...... ----· : L. 










1o impasto sabre a venda devera 
!compensado como impasto sabre a 
:compra. 
:_cOFINS- Contribui·~~~--···········komercio, ·.:··· ·············::~alor da············i~··;~~~-~~~-~-~~;~--~--~~~~~--~~~era 
)ndustria e •.:,7,6% · :_compensado como impasto sabre a 
lFinanceira Social · :Venda 
jServir;os . , :compra. 
l:i~;i;:,;~:.;~~~:;···········•c~~:=~·················:~~~:;:,~:~;.:: · ·~~~:::.:d~~::~~~~:~j::···········: 
:: :compra. 
=:. :; 
~~-~--~--~-~::~~:··~~-~:~~~~-~~~----r~:~~~~-~~~---··········· r~~~~;~;····· !~~-;~·;·~~---··········r···················································································j 
·····················"···""'''"·'" .:;.. ••••• "'""'""'''"" ..•••• """"''"" :J~-~~-~~~-ao .• \ ·-""'"'-'--""········"·--··· '"···"'-""'""""""""""' """"'J 
i_ICMS- Impasto de · yariavel · 1o impasto sabre a venda devera 
.·_!Industria e Valor da · lCircula.;ao de Mercadorias e · :compensado com o impasto sabre a 
Servi.;os ... ... ... ... . . . ..... ...... ;co~erdo i~~o~% a \Venda lcompra . 
.................................................................................................................................. :::: ....... : .. :::::::: __ :: ...... :: .. ::::: .... : .. :.:::::: .. ::::::::::::.:::::: .. : ... :.::.:::::::::::::::::: ... · 




!variavel 1 : 
•:valor da 
~~~0~0/o: .. !~~~~~ . ... ... . ............................................... .... ::. J 
Tabela 2: Lucro Presumido 
···········································--------------·····-------- ---------------······----·---------- ······-···-----.---------------·-··----
'Tipo de Impasto lTipo de .•. jAifquota • . t':.Base de Calculo .:observa~ao .. 
)Atividades 















---.--.·-·········-·------------ ---------------.-.-.----:-·------------------·---·----.------------.---.-.-.-.-.----·-··· ·::::.j 
lo,ss% ~''"' d• V•nd• 
~~- ~[ 
V•loc d• V•nd• 
·: 
~~~;~;;~;;~:~·~~~~;;;;;;;;;;;;; -~·~~·~~~;i;~;;;;;;;;;;;;::.;; .. l~~-~·~~~;;;;;;: ..... :::.;; 1~;;~;·~~,~~~·~~;;;;.; t~;;i;:·~~-~~;·~~~·~~;;~;;~~·~~;~;;;,;;:.:: 
lsobre Produtos ! :devera compensado com o 
lindustrializados : limposto sobre a compra. 
)II - Impasto de 
hmporta~ao 











Tabela 3: Simples Federal 
Os impostos federais: IR, CSLL, PIS, COFINS, IPI sao recolhidos de forma unificada mediante a 
seguinte tabela: 
.................. 
\Faturamento Anual ,;~~~io r~,~~; ~~~I~~~~. do I 
"'·'·'·'·'·-~-'-'·'-~-''''-~.~.~.:.~~'-'·'·'·'·'·'·'·'~'~'~'~'~~~~~~''·'·'·'·'·'''''~~.:~.~~.~'-'-~-~ l~:~~ === -' 5~- :J:~~ : : : ]:'· 
~5,0% 5,5% 17,5% ·~ ~--········~~~~- ... . . : 
r~-~-~~--~-;~:~~~-~--~~·;·~~:~~~···························~- ~-~::~;~'-~-... ;;;;;;;;;;;;: .... , -~:~;~;~;.:c:.c~ .... ~ .... [~~~~;~·············~~~~~··············~·············~ 
.. ----. . . . . . . . . . . . . . . . -. -. -. . . . . ... . . . . . . . ---. . . . . . .. . . . . . . . . . . . . . . . . . -........... ----. ~ l 
[~;;;;;:~;:~~;~;~~~- - ]~:_;~--- r~:;~ ;r;:;; --- J 
iDe R$ 480.000 a R$ 600.000 ~6,6% },1% ;9,9% i 
loo R$ 600.000 oR$ 720.000 ·······~ :.·,·,77~·,:48~0~0"=- t:::: = :::::: ::=J_,_::. " )8,3% :;11,7% : 
:::~~:.~0~o:~~~·;o:0:oo :~:::~ :=~ :::;~ = :-~;:~ ~ J 
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Ressalte-se que Para elaborar o adequado planejamento tributario, o gestor 
financeiro precisa conhecer bern a legislac;ao tributaria referente aos impastos, taxas, 
contribuic;oes que incidem sobre as atividades operacionais da sua empresa (base de 
calculo, lucro real ou lucro presumido, prazo de recolhimento, isenc;oes, incentivos, 
beneffcios fiscais, SIMPLES federal). lsso exige urn estudo bern aprofundado e ate 




Ap6s a apresenta9ao das analises ilustradas neste estudo, pode-se considerar 
que alem da necessidade de urn born conhecimento do mercado de atua9ao para o 
neg6cio desenvolvido ou mesmo a ser implantado, fatores intemos inerentes a 
administra9ao da empresa sao fundamentais para o sucesso de urn empreendimento. 
Verifica-se que o Fluxo de Caixa e o Or9amento de Caixa sao pe98s 
fundamentais para o planejamento e controle financeiro dentro de qualquer 
organiza9ao, sendo mais importantes ainda dentro das micro e pequenas empresas, as 
quais na grande maioria possuem poucos ou nenhum controle financeiro. Suas 
atividades na maioria das vezes sao conduzidas de forma amadora, sem a atua9ao de 
gestores profissionais. 0 fluxo de caixa eo or98mento de caixa ajudarao estes gestores 
a fazer proje9oes de caixa, evitando ou minimizando deparar-se com deficits de caixa e 
caso isto venha a ocorrer o mesmo conseguira visualizar as causas destes e corrigi-las 
de forma breve e eficaz. 
Par meio do fluxo de caixa e do or9amento de caixa o Gestor financeiro pode ter 
uma visao geral das entradas e safdas de recursos e garantir o equilibria dos mesmos 
ao Iongo de urn periodo estabelecido que pode variar de curta a Iongo prazos. Pode-se 
par meio destas ferramentas antecipar as necessidades de emprestimos em urn dado 
momenta, permitindo ao gestor financeiro buscar recursos a custos mais baixos, ou 
mesmo, se preparar para o memento em que o fluxo de caixa estara em niveis abaixo 
do esperado. 
0 fluxo de caixa e o or9amento de caixa tambem permitem que sejam 
visualizadas medidas corretivas e estas sejam aplicadas, tais como: diminui98o no 
prazo de recebimento de vendas par meio de negocia9oes com os clientes, ou mesmo, 
negociar aumento no prazo de pagamentos para com os fomecedores, sendo que 
pode-se tambem negociar antecipadamente para que as duplicatas nao ven98m no 
perfodo em que as disponibilidades estejam baixas. Em muitos casas tenta-se uma 
negocia98o direta com os clientes, oferecendo descontos para pagamentos 
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antecipados, os quais devem ser mais rentaveis do que aplicagoes no mercado 
financeiro, tornando-se estes descontos atrativos para os clientes. 
Par meio da analise das variagoes ocorridas no orgamento de caixa realizado em 
relagao ao estimado, pode-se identificar as causas das variagoes ocorridas, funcionado 
esta ferramenta como feedback para as agoes tomadas, indicando se houve falhas de 
projegoes ou mesmo de gestao. 
Gastos excessivos de determinados setores da empresa ou determinadas contas 
podem ser apontados par meio da analise do fluxo de caixa. Estas contas estao 
ordenadas conforme a necessidade da empresa, e se tornam alva de uma analise 
rapida e segura. 
0 administrador financeiro tern par meio do fluxo de caixa, uma ferramenta capaz 
de posiciona-lo rapidamente em relagao aos recursos existentes na empresa, bern 
como atraves do orgamento de caixa podera estimar sua liquidez a Iongo prazo bern 
como podera planejar novas ampliagoes fabris com maior seguranga, pais estara 
seguro de suas disponibilidades futuras. 
Urn eficiente planejamento e controle do fluxo de caixa permite que valiosas 
informagoes sejam extraidas do mesmo para auxiliar o gestor financeiro na tomada de 
decisoes e em caso de sabras de caixa podera analisar qual a melhor alternativa de 
investimento. Permite que recursos financeiros sejam atocados de maneira que 
maximizem o valor da empresa, espelhando assim uma boa administragao financeira 
par parte dos seus gestores. 
Com a globalizagao da economia, o mercado esta mais competitivo, exigindo a 
cada dia, pregos mais baixos e produtos com qualidade superior, com isso faz-se 
necessaria ao administrador financeiro das micro e pequenas empresas, estar apto a 
tamar decisoes mais rapidas e acertadas, sendo o fluxo de caixa e orgamento de caixa 
instrumentos capazes de auxilia-lo na tomada de decisoes e estabelecimento de metas 
e estrategias a curta e Iongo prazos. 
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